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El Rol de la Inversio´n Pu´blica en el Desempen˜o Econo´mico




Este estudio tiene como objetivo general analizar los efectos de la inversio´n pu´blica en el nivel de pro-
duccio´n – medido por el Valor Agregado Bruto (VAB) - de las regiones de Peru´ durante el periodo
2001 – 2014. Se realiza un ana´lisis cuantitativo de tipo correlacional. Siguiendo la l´ınea de las nuevas
teor´ıas de desarrollo regional se proponen tres modelos que intentan capturar: la importancia del capital
pu´blico total, del capital pu´blico cuando se incluye una variable de desarrollo humano y de distintos
tipos de capital pu´blico, al nivel de produccio´n regional per ca´pita. La evidencia respalda la existencia
de una relacio´n positiva y significativa entre el capital pu´blico y el VAB per ca´pita regional. Adema´s, se
encuentra que la causalidad (en el sentido de Granger) es unidireccional en la mayor´ıa de las regiones
y fluye desde el capital pu´blico al VAB. Los resultados permiten hacer propuestas de pol´ıtica respecto
al redireccionamiento de las inversiones pu´blicas hacia sectores que tiendan a la acumulacio´n de capital
humano, en tanto las regiones presenten niveles incipientes de desarrollo.
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The Public Investment Role in the Peru’s Regional Economic Performance: 2001-2014
Abstract
The objective of this study is to analyze the effects of public investment on the level of production
–measured by the Gross Value Added (GVA)– of the Peru’s regions during the period 2001-2014. A
quantitative analysis of correlational type is performed. Following the line of the new theories of regional
development, three models are proposed that try to capture: the importance of the total public capital,
of the public capital when it includes a variable of human development and of different types of public
capital, to the regional production level per capita. The evidence supports the existence of a positive and
significant relationship between public capital and the regional GVA regional per capita. In addition,
it is found that causality (in the Granger sense) is unidirectional in most regions and flows from public
capital to GVA. The results allow making policy proposals regarding the redirecting of public investments
towards sectors that would tend towards the accumulation of human capital, if the regions present
incipient levels of development.
Keywords: Territorial development, public investment, economic growth.
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Crecimiento econo´mico y desa-
rrollo territorial
El crecimiento econo´mico es un aspecto funda-
mental del desarrollo1. La evidencia emp´ırica su-
giere que el crecimiento de los ingresos ha sido
una fuente de reduccio´n de la pobreza en distin-
tos pa´ıses; por ejemplo Agrawal (2007) cita los tra-
bajos de Dollar y Kraay (2003), Deaton y Dreze
(2001), Bhagwati y Srinivasan (2002) y Ravallion y
Datt (2002). Siguiendo la l´ınea de las nuevas teor´ıas
de desarrollo regional, en torno al reconocimiento
de que “el espacio importa”, es decir que los pro-
cesos innovativos y el crecimiento econo´mico son
fundamentalmente espaciales, las inversiones pu´bli-
cas deber´ıan estar ma´s orientadas hacia la acumu-
lacio´n del capital social y humano en las regiones,
con el fin de mejorar su capacidad de innovacio´n y
la creacio´n de condiciones para un proceso de auto
refuerzo de desarrollo acumulativo (Uzbay y Len-
ger, 2011:11).
Peru´ es un pa´ıs pol´ıtica y administrativamente
unitario y descentralizado. Se caracteriza por ser
una economı´a en v´ıas de desarrollo que aspira a
elevar los bajos esta´ndares de vida de gran parte
de su poblacio´n y a gozar de un bienestar gene-
ralizado. En los u´ltimos an˜os, Peru´ ha tenido un
desempen˜o econo´mico destacable caracterizado por
un entorno macroecono´mico estable y altas tasas de
crecimiento. Segu´n estad´ısticas del Instituto Nacio-
nal de Estad´ıstica e Informa´tica (INEI), entre los
an˜os 2001 y 2014, la economı´a peruana ha creci-
do a una tasa promedio anual per ca´pita de 4,3 %,
una de las ma´s altas a nivel de Latinoame´rica. Gran
parte de dicho dinamismo econo´mico es atribuido
al periodo expansivo del precio internacional de las
materias primas que exporta.
En efecto, los ingresos vinculados a la miner´ıa e
hidrocarburos han contribuido a incrementar sus-
tancialmente los ingresos fiscales totales, lo cual ha
incidido a su vez en un mayor ahorro fiscal y una re-
duccio´n significativa de la deuda pu´blica2. Aunado
a ello, el Gasto No Financiero del Gobierno General
crecio´ en ma´s del doble entre los an˜os 2001 y 2014,
debido, principalmente, a una mayor participacio´n
del gasto de capital, el cual paso´ de un monto pro-
medio de 3,0 % del PBI entre los an˜os 2000–2007,
a representar el 5,6 % del PBI en promedio durante
1Se entiende el desarrollo como un proceso multidimen-
sional (econo´mico, social, pol´ıtico, institucional, cultural, hu-
mano, entre otros) que posibilita cambios orientados a me-
jorar las condiciones de vida humana (Bertoni et al., 2011).
2Segu´n estad´ısticas del MEF, el an˜o 2014, el nivel de aho-
rro pu´blico total se encontraba por encima de 16 % del PBI,
siendo que el 4,7 % de PIB son recursos del Fondo de Esta-
bilizacio´n Fiscal. Por su parte, la deuda pu´blica se redujo de
48,2 % del PBI en el 2001 a 20,1 % del PBI en el 2014.
los u´ltimos an˜os (2008–2014).
Cabe indicar que los mayores flujos de inversio´n
pu´blica, en el periodo 2001–2014, se han dado en
un contexto institucional marcado por la creacio´n
del Sistema Nacional de Inversio´n Pu´blica, el cual
busca una mayor eficiencia, sostenibilidad e impac-
to socioecono´mico de las inversiones del gobierno;
y por el impulso al proceso de descentralizacio´n.
Es as´ı que las inversiones realizadas en las regiones
son formuladas, aprobadas y ejecutadas por el ni-
vel nacional, a trave´s de los ministerios sectoriales,
as´ı como por los gobiernos regionales y locales, de
acuerdo a sus competencias.
En base a estos antecedentes, el presente estudio
de caso pretende analizar, desde una perspectiva de
crecimiento de la nueva economı´a regional, los efec-
tos de la inversio´n pu´blica en el nivel de produc-
cio´n per ca´pita regional. Asimismo, se busca apor-
tar evidencia emp´ırica que de´ cuenta sobre el tipo
de inversio´n pu´blica sectorial que presenta mayores
retornos (expresados en elasticidad producto – ca-
pital), aspecto que podr´ıa resultar u´til en te´rminos
de direccionar el gasto pu´blico hacia las inversio-
nes ma´s rentables y que permitan un crecimiento
regional sostenido.
La inversio´n como determinante del
crecimiento econo´mico desde los en-
foques neocla´sico y endo´geno
Para los propo´sitos de la presente investigacio´n
se usara´ el te´rmino regio´n en el sentido de “re-
gio´n de planificacio´n” que corresponde a una uni-
dad de control pol´ıtico o administrativo (Richard-
son, 1979). La ventaja de este enfoque es que exis-
te una correspondencia directa entre las fronteras
pol´ıticas y administrativas con los l´ımites sobre los
que los planificadores y hacedores de pol´ıticas di-
sen˜an e implementan pol´ıticas pu´blicas (Dawkins,
2003: 133), lo cual se ajusta al contexto peruano.
Entendemos por inversio´n, al conjunto de desem-
bolsos realizados por privados – individuos y em-
presas – y el gobierno, con la finalidad de acumular
capital (Banco Mundial, 2013:138). En tal sentido,
mientras el capital es una variable de stock, es de-
cir hace referencia al conjunto de activos existentes
en un territorio en un determinado momento del
tiempo, la inversio´n es una variable de flujo, es de-
cir var´ıa a lo largo del tiempo.
Con respecto al capital pu´blico o de gobierno,
Hansen (1965:5; citado por Uzbay y Lenger,
2011:3), hace una importante distincio´n entre “ca-
pital pu´blico fijo” y “capital pu´blico en infraestruc-
tura social”. El “capital pu´blico fijo” implica inver-
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siones en infraestructura f´ısica con el fin de apoyar
en forma directa actividades productivas de inicia-
tiva privada. Por su parte, el “capital pu´blico en
infraestructura social”, implica inversiones en los
seres humanos y en el medio ambiente3.
Aunque no necesariamente con un papel pro-
tago´nico, la inversio´n aparece como factor explica-
tivo del nivel de ingreso de los pa´ıses en los trabajos
de Solow (1956) y Swan (1956)4. E´stos, desde una
perspectiva neocla´sica, parten suponiendo una eco-
nomı´a cerrada y perfectamente competitiva, en la
cual se produce un solo bien mediante el uso de dos
factores: capital y trabajo. La versio´n ba´sica de es-
te modelo, se construye en base a dos ecuaciones:
una funcio´n de produccio´n que exhibe rendimien-
tos constantes a escala y cuyos dos u´nicos facto-
res productivos – capital y trabajo – se transan en
mercados competitivos, son perfectamente sustitui-
bles entre s´ı y presentan rendimientos marginales
decrecientes; y, una ecuacio´n que explica la acu-
mulacio´n de capital como resultado de la inversio´n
actual (equivalente al ahorro bruto) la cual dismi-
nuye debido a la depreciacio´n del stock de capital
y el crecimiento poblacional.
Cass (1965) y Noriega (1965), citados por Norie-
ga (2011:95), en base a los trabajos de optimizacio´n
intertemporal de Ramsey (1928), realizan un apor-
te que puede considerarse un nexo anal´ıtico entre el
crecimiento exo´geno y endo´geno. En el modelo hoy
conocido como de “crecimiento o´ptimo de Ramsey-
Cass-Koopmans”, el crecimiento del capital se de-
riva de la interaccio´n entre familias que maximizan
su utilidad en un horizonte infinito de vida, y em-
presas que maximizan sus beneficios.
Otro hito anal´ıtico en el desarrollo de las teor´ıas
explicativas del crecimiento, que incluyen a la in-
versio´n como factor determinante, son los trabajos
de Romer (1986, 1990), mediante los cuales cobra
relevancia una l´ınea de teor´ıas que explican el cre-
cimiento endo´genamente.
Romer (1986), presenta un modelo de crecimien-
3Siguiendo a Uzbay & Lenger (2011:3), en la literatura
ma´s reciente encontramos el uso de “capital pu´blico fijo” co-
mo sino´nimo de “infraestructura dura”; a ello le podemos
agregar los te´rminos “infraestructura de capital” (Gramlich,
1994) o “infraestructura econo´mica” (Herna´ndez, 2010:68).
Asimismo, encontramos el uso de “capital pu´blico social”
como similar de “infraestructura social” (Uzbay y Lenger,
2011: 3–4), la cual puede incluir tanto la infraestructura
“blanda” y “dura” alrededor de los servicios y procesos que
mejoran la capacidad social de las comunidades como edu-
cacio´n, salud, bienestar social, arte y cultura, vivienda, em-
pleo y entrenamiento, seguridad legal y pu´blica, servicios de
emergencia (Casey, 2005:3).
4Las primeras aproximaciones nos remontan a los desa-
rrollos de Harrod (1939) y Domar (1946) de corte Keyne-
siano; no obstante, no es hasta el modelo de Solow – Swan
que las teor´ıas de creciendo econo´mico cobran relevancia.
to a largo plazo en el que se asume que el conoci-
miento es un insumo de la produccio´n que aumenta
la productividad marginal. El modelo se basa en el
marco propuesto por Arrow (1962) de “aprender–
haciendo”5 para incorporar el cambio te´cnico co-
mo para´metro endo´geno dentro de un modelo de
equilibrio competitivo del crecimiento econo´mico.
La produccio´n de bienes de consumo se modela con
una funcio´n de produccio´n que incluye el acervo
de conocimientos y otros insumos. Esta funcio´n de
produccio´n asume rendimientos crecientes a escala
en la produccio´n de bienes de consumo, pero rendi-
mientos de escala decrecientes en la produccio´n de
nuevos conocimientos, una caracter´ıstica que asegu-
ra la tratabilidad matema´tica (Dawkins, 2003:147).
Change (1990) presenta un modelo en el que el
crecimiento es impulsado por el cambio tecnolo´gi-
co que surge de las decisiones de inversio´n hechas
por agentes maximizadores de beneficios de mane-
ra intencionada. La caracter´ıstica distintiva de la
tecnolog´ıa endo´gena es que no es un bien conven-
cional o bien pu´blico; es un bien no rival, parcial-
mente excluible; por lo tanto, no se puede mantener
un escenario de equilibrio competitivo. En cambio,
el equilibrio es uno de competencia monopol´ıstica.
Una de las principales conclusiones es que el stock
de capital humano determina la tasa de crecimien-
to.
Nuevas teor´ıas de desarrollo regional
y el papel de la inversio´n pu´blica
El intere´s por incluir el factor espacial en las
teor´ıas de crecimiento econo´mico surge como con-
secuencia de, por un lado, la importancia relativa
que fueron cobrando las ciudades y regiones en los
pa´ıses europeos a partir de la de´cada del setenta,
a consecuencia del proceso de globalizacio´n, y de
pol´ıticas de desregulacio´n y ajuste estructural ex-
perimentadas (Stough et al., 2011: 3). A ra´ız del
propio desarrollo teo´rico y trabajos emp´ıricos, se
reconoce que los procesos de innovacio´n desencade-
nantes del crecimiento econo´mico nacional son fun-
damentalmente de naturaleza espacial (Dawkins,
2003:132).
Sobre los aportes del modelo neocla´sico a la com-
prensio´n del proceso de crecimiento y convergencia
5Arrow (1962) propone el marco de “aprender–haciendo”,
el cual esta´ dentro de la tradicio´n schumpeteriana con el
argumento de que las empresas pueden obtener poder mo-
nopo´lico sobre los nuevos conocimientos a trave´s de la expe-
riencia en la produccio´n interna. Las innovaciones se mode-
lan como la disminucio´n de los costos que son funciones de
las inversiones anteriores de una empresa; as´ı, si una empresa
puede internalizar estos costos, pueden obtener una venta-
ja competitiva (Dawkins, 2003:147). La propuesta de Romer
(1986) tambie´n es conocida como el modelo Romer-Arrow.
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regional, Alexiadis (2012) identifica dos: en primer
lugar, cita a Armstrong y Taylor (2000) quienes
sen˜alan que el marco neocla´sico llama la atencio´n
sobre la importancia de los factores de oferta en el
proceso de crecimiento, es decir: la fuerza laboral, el
stock de capital y el progreso te´cnico. En segundo
lugar, el enfoque neocla´sico de crecimiento regio-
nal lleva a la hipo´tesis de convergencia absoluta,
que establece que, en el largo plazo, las economı´as
regionales convergen al mismo nivel de “estado es-
tacionario” de produccio´n por unidad de trabajo,
independientemente de las condiciones iniciales.
Por su parte, las nuevas teor´ıas del desarrollo re-
gional reconocen que el mecanismo de asignacio´n de
precios no necesariamente es eficiente en te´rminos
de asignacio´n de recursos. En tal sentido se centran
en la importancia de las economı´as de escala, los
efectos de aglomeracio´n y la difusio´n de conocimien-
to; e indican que el crecimiento econo´mico tiende a
ser ma´s ra´pido en a´reas que tienen un mayor stock
de capital (mayor infraestructura), una poblacio´n
altamente educada y un entorno econo´mico favora-
ble a la acumulacio´n de conocimiento; lo cual da
lugar a patrones desiguales de desarrollo (Button,
1998; Uzbay y Lenger, 2011; Stough et al., 2011)6.
Un concepto importante sustenta a las nuevas
teor´ıas de desarrollo regional, se trata de la “causa-
lidad circular acumulativa”. Uzbay y Lenger (2011)
citan a Myrdal (1970) quien sostiene que la “cau-
salidad circular acumulativa” ayuda a explicar el
hecho de que en una economı´a industrializada la
inversio´n pu´blica no limita su efecto a un aumen-
to en el valor agregado de la produccio´n; tambie´n
induce a normas racionales de conducta y de or-
ganizacio´n, disciplina y habilidades empresariales
v´ıa efectos indirectos y externalidades que refuer-
zan au´n ma´s el desarrollo econo´mico y transforman
las estructuras sociales y econo´micas.
Uno de los principales aportes de la economı´a
geogra´fica viene por el lado de las economı´as de
aglomeracio´n y localizacio´n, las cuales son impor-
tantes para explicar la agrupacio´n espacial de los
elementos clave para el crecimiento econo´mico co-
mo son el capital humano y el progreso tecnolo´gico;
la implicacio´n es que el desarrollo regional es alta-
mente “dependiente de la trayectoria”, y es desigual
entre regiones y naciones (Porter, 1990; Krugman,
1991b, Cooke 2000; Martin y Sunley 2006; Sch-
mutzler 1999; citados por Uzbay y Lenger, 2011:10).
Con respecto a investigaciones emp´ıricas que ex-
6Stough et al. (2011) hacen hincapie´, adema´s, en la im-
portancia que han cobrado los factores “intangibles” tales
como el liderazgo, las instituciones, la creatividad, la inno-
vacio´n y el esp´ıritu empresarial, los “intangibles” endo´genos
que pueden mejorar el rendimiento de las ciudades y regio-
nes.
ploren la relacio´n entre la inversio´n pu´bica y el
desarrollo territorial, como uno de los antecedentes
ma´s emblema´ticos tenemos los trabajos de Ashauer
(1989a, 1989b), en los cuales se demuestra un fuer-
te rol positivo del capital pu´blico en el crecimiento
econo´mico de los Estados Unidos. La mayor´ıa de
los estudios posteriores apoyan un efecto positivo
pero en algunos casos insignificante, dadas las dife-
rencias en mediciones y enfoques emp´ıricos usados
(Shi, 2012:4).
Straub (2008), por su parte, hace una revisio´n de
140 especificaciones de 64 papers entre 1989 y 2007.
Muestra que en el 63 % de los casos analizados se
encuentra una relacio´n positiva y significativa en-
tre infraestructura y alguna medida de desarrollo,
mientras que en el 31 % de los casos no se encuentra
un efecto significativo y solo en el 6 % restante se en-
cuentra una relacio´n negativa significativa (19)7. No
obstante, se hace notar que la diversidad de te´cni-
cas8, indicadores9, muestras10 y periodos de tiempo
usados, hacen confuso el panorama cuando se trata
de responder preguntas espec´ıficas de intere´s para
los hacedores de pol´ıtica.
En esa l´ınea, estudios recientes (Demurger, 2001;
Ma¨ki-Arvela, 2002; Drezgic´, 2008; Wenjun y Jing,
2011; Shi, 2012; Mendoza Tolosa y Yanes Guerra,
2014) encuentran evidencia contundente a favor de
la relacio´n entre inversio´n pu´blica (o algu´n proxy) y
crecimiento econo´mico. Sin embargo, tambie´n hay
estudios que muestran evidencia mixta o estad´ısti-
camente no significativa (Cobacho et al., 2004; Are-
llano y Bond, 1991; Arellano y Bover, 1995; Uzbay
y Lenger, 2011; Gonza´lez Pa´ramo y Lo´pez, 2003).
Las contribuciones al caso peruano, a nivel regio-
nal, se han enfocado principalmente en mostrar la
relacio´n entre diferentes tipos de infraestructura y
crecimiento. Va´squez y Bendezu´ (2008) encuentran
que la construccio´n de caminos tiene un efecto posi-
7Se sen˜ala que aunque puede existir la posibilidad de un
sesgo de seleccio´n esta no es la regla, ya que se incluyen
tanto documentos publicados como no publicados (Straub,
2008:19).
8La te´cnica macro-econome´trica es la ma´s frecuente: cer-
ca de la mitad de los estudios que analiza usan la funcio´n
de produccio´n (49,3 %), seguida de las regresiones “cross–
country” (21 %), estimaciones en base a funciones de costo
(9 %) y te´cnicas de contabilidad del crecimiento (3 %). Las
especificaciones de nivel micro (data de hogares y firmas)
suman aproximadamente el 18 %.
9Por ejemplo, mientras que en el periodo 1989 y 1999 el
72 % de especificaciones uso´ alguna forma de capital pu´blico
(inversio´n pu´blica) y el 28 % uso´ indicadores de capital f´ısi-
co; entre el 2000 y 2007 la relacio´n se invirtio´, solo el 24 %
uso´ variables de capital pu´blico y 76 % uso´ alguna forma de
indicadores f´ısicos.
10Los resultados confirman que la relacio´n positiva y sig-
nificativa se da mayormente en muestras de pa´ıses en desa-
rrollo, aunque la diferencias es de 5 % respecto a los pa´ıses
desarrollados. En muestras mixtas los resultados son menos
precisos.
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tivo sobre el crecimiento econo´mico de distintos de-
partamentos. Urrunaga y Aparicio (2012) sen˜alan
que las infraestructuras de carreteras, electricidad
y telecomunicaciones resultan relevantes para expli-
car las diferencias transitorias en el producto regio-
nal; asimismo, se encuentra evidencia que respalda
la presencia de diferencias significativas en las re-
percusiones de las distintas infraestructuras en el
producto per ca´pita de cada regio´n.
Recientemente, Ponce (2013), tomando como
marco el modelo propuesto por Barro y Sala-i Mar-
tin (1990) y usando la te´cnica econome´trica para
panel de datos dina´micos propuesta por Arellano
y Bond (1991), devela que la inversio´n pu´blica re-
gional ha resultado un factor relevante en el creci-
miento econo´mico, aunque su contribucio´n esta´ por
debajo de la que presenta la inversio´n privada. Una
limitacio´n de este estudio radica en que no consi-
dera la inversio´n pu´blica de los niveles de gobierno
nacional y local ejecutada en las regiones.
Crecimiento econo´mico regional e in-
versio´n pu´blica en el Peru´: hechos es-
tilizados
La economı´a peruana se ha mostrado bastante
dina´mica en el periodo de estudio. Entre el 2001 y
el 2014 el Producto Bruto Interno (PIB) per ca´pita
crecio´ a una tasa promedio anual real de 4,3 %, al-
canzando un ma´ximo el an˜o 2007, con una tasa de
7,9 %. La crisis financiera internacional del 2008 –
2009, afecto´ el crecimiento (–0,1 %), sin embargo al
an˜o siguiente la economı´a se recupero´ creciendo por
encima del 7 %. Aunque en los u´ltimos an˜os el cre-
cimiento se ha ralentizado, en parte producto de la
ca´ıda de los precios internacionales de las materias
primas que exporta, el PIB per ca´pita casi se du-
plico´ en el periodo de estudio pasando de S/.8.335
en el 2001 a S/.15.152 nuevos soles en el 2014.
No obstante, el crecimiento agregado esconde se-
rias asimetr´ıas latentes a nivel regional. As´ı, aun-
que todas las regiones han crecido en te´rminos acu-
mulados durante el periodo de ana´lisis, se observa
que aquellas regiones que empezaron ma´s rezaga-
das, en te´rminos de VAB per ca´pita en el 2001,
son las que ma´s han crecido; resaltan los casos de
Cusco, Ayacucho y Amazonas, con tasas de creci-
miento acumulado de 176,6 %, 116,6 % y 112,7 %
respectivamente. Por otro lado, las regiones que el
an˜o 2001 presentaban los mayores niveles de VAB
per ca´pita, tuvieron tasas de crecimiento acumu-
lado relativamente bajas; dentro de este grupo se
encuentran Madre de Dios (7,7 %), Tacna (33,0 %),
Pasco (15,8 %) y Moquegua (39,5 %). Pese a que es-
te hecho nos da la idea de convergencia, vemos que
el mayor crecimiento de las regiones ma´s rezagadas
ha sido insuficiente para lograr una nivelacio´n res-
pecto a las regiones con mayores VAB per ca´pita.
Solo la regio´n Cusco logro´ crecer lo suficiente pa-
ra sobrepasar el VAB per ca´pita promedio del an˜o
2014.
Luego, si comparamos los coeficientes de varia-
bilidad (CV) del VAB per ca´pita de todas las re-
giones, observamos que este indicador se redujo en
el periodo de estudio, pasando de 82,2 % el 2001 a
69,6 % el 2014, pese a la reduccio´n, la variabilidad
au´n sigue siendo alta.
En cuanto a la inversio´n pu´blica, observamos
que el crecimiento acumulado real en el periodo de
ana´lisis sobrepaso´ el 155 % en todas las regiones, sin
embargo dicho crecimiento fue mas pronunciado en
algunas regiones, por ejemplo Huancavelica, Ica y
La Libertad presentan un crecimiento que sobrepa-
sa el 700 %. Tal parece que las asimetr´ıas se han
ampliado, mientas que en el 2001 la brecha entre
las regiones con mayor y menor nivel de inversio´n
per ca´pita era de 5,3 veces; en el 2014 dicha brecha
llega a 6,7 veces.
Metodolog´ıa, datos e hipo´tesis
En esta investigacio´n, se busco´ probar dos hipo´te-
sis. La primera plantea que no existe una relacio´n
significativa entre la inversio´n pu´blica y el VAB de
la produccio´n de las regiones del Peru´ en el perio-
do de estudio. La segunda, por su parte, plantea
que las inversiones pu´blicas en desarrollo social no
son las que han tenido mayor incidencia en el VAB
regional.
Con este objetivo, se desarrollaron tres modelos
estad´ısticos. El primer modelo, parte desde una fun-
cio´n de produccio´n general tipo Cobb Douglas, y
busca analizar los efectos del capital pu´blico en el
crecimiento econo´mico de las regiones del Peru´ en
el periodo de estudio.
Lnyit = δ0 + α1Lnkpit + α2Lnkpit+
βLnlit + it
(1)
Puesto que el nivel de conocimiento/tecnolog´ıa
no puede ser observado directamente, es tratado
como un coeficiente constante en la estimacio´n y
reporta la Productividad Total de Factores (PTF),
la cual se denota por δ0. El stock de capital puede
ser desagregado, denotando kp el acervo de capi-
tal privado y kg el acervo de capital pu´blico. L es
el factor trabajo; i y t indican la regio´n y el an˜o
respectivamente.
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Figura 1: Peru´: Producto Interno Bruto per ca´pita, 2001–2014
Nota: P = Preliminar; E = Estimado
Fuente: Elaboracio´n propia sobre la base de datos de INEI
Figura 2: Peru´: VAB per ca´pita segu´n regio´n, 2001y 2014
Fuente: Elaboracio´n propia sobre la base de datos de INEI-SIRTOD.
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Figura 3: Peru´: Inversio´n pu´blica per ca´pita segu´n regio´n, 2001 y 2014
Fuente: Elaboracio´n propia sobre la base de datos del MEF-Transparencia Econo´mica e INEI.
Siguiendo a Uzbay y Lenger (2011), quienes plan-
tean un modelo de crecimiento econo´mico con ca-
pital humano, se introduce un canal adicional para
analizar el efecto del desarrollo humano (DH) en el
nivel de produccio´n de las regiones. De acuerdo a la
literatura revisada, la capacidad del capital pu´bli-
co para generar efectos positivos sobre el nivel de
produccio´n esta´ estrechamente relacionada con el
perfil socio econo´mico de las regiones. Es decir, las
inversiones pu´blicas tienen ma´s e´xito en el aumento
del nivel de produccio´n en las regiones donde se ob-
servan indicadores de desarrollo, como la educacio´n
y salud, ma´s altos. Para probar esta afirmacio´n, se
construye un indicador de DH siguiendo la meto-
dolog´ıa del I´ndice de Desarrollo Humano (IDH) del
Programa de las Naciones Unidad para el Desarro-
llo (PNUD), con variables aproximadas, disponibles
para el periodo de estudio.
Aplicando logaritmos naturales y aproximando
en te´rminos per ca´pita, la funcio´n queda especifica-
da econome´tricamente como
Lnyit = δ0 + α1Lnkpit + α2kgit+
βLnhit + it
o
Lnyit = δ0 + α1Lnkpit + α2kgit+
β1Lnlit + β2LnDHit + it
(2)
Para responder a la pregunta sobre cua´l de los
sectores a los que se ha dirigido la inversio´n pu´blica
ha incidido ma´s en el producto regional per ca´pita,
se usa la siguiente ecuacio´n:
Lnyit = δ0 + α1Lnkpit + α2Lnkg − fpit+
α3Lnkg − sdit + α4Lnkg − tcitβLnlit+
it
(3)
donde j es el sector al cual se dirige la inver-
sio´n pu´blica. Para efectos pra´cticos las inversiones
se agrupan en infraestructura para el fomento pro-
ductivo (fp), que incluye inversiones en las funcio-
nes agr´ıcola, energ´ıa y minas, industria, comercio,
servicios y turismo, pesca y trabajo; para el desa-
rrollo social (ds), dentro de las que se incluyen las
funciones asistencia y proteccio´n social, vivienda y
desarrollo urbano, educacio´n y cultura, salud y sa-
neamiento; e infraestructura en transportes y co-
municaciones (tc).
Al igual que Urrunaga y Aparicio (2012), se asu-
me que no existen complementariedades entre los
distintos tipos de acervo de capital, lo cual no es
necesariamente cierto, ya que la existencia de in-
fraestructura en transportes puede potenciar el ca-
pital en fomento productivo. Sin embargo, se asu-
me la relacio´n lineal dado que se procura analizar
la contribucio´n de cada tipo de capital al nivel de
produccio´n regional y estimar otro tipo de funcio´n
podr´ıa distorsionar los resultados.
Para desarrollar la investigacio´n, se utiliza un pa-
nel de datos para las 24 regiones del Peru´ durante
el periodo 2001 – 2014. El periodo elegido se debe
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a la disponibilidad de informacio´n sobre inversiones
pu´blicas regionales; as´ı, el panel esta´ compuesto por
336 observaciones y es balanceado para cada espe-
cificacio´n.
Segu´n el modelo descrito, la variable dependien-
te es el producto regional, el cual es aproximado
a trave´s del Valor Agregado Bruto Departamental
per ca´pita (como variable aproximada del PIB per
ca´pita) en te´rminos reales. Las series del VAB de-
partamental tienen como fuente el Instituto Nacio-
nal de Estad´ıstica e Informa´tica (INEI). Se cuenta
con dos series: de 1999 al 2011 a precios constantes
del an˜o 1994 y del 2007 al 2014 a precios constan-
tes del an˜o 2007; por lo cual se procede a empalmar
ambas series teniendo como referencia el an˜o base
ma´s reciente. Por otro lado, dado que la informa-
cio´n del VAB departamental de Lima incluye a Li-
ma Metropolitana, Lima provincias y la Provincia
Constitucional del Callao, se usa el mismo nivel de
agregacio´n para las dema´s variables (dependiente e
intervinientes).
El capital se divide en pu´blico y privado. El capi-
tal pu´blico es la variable dependiente y se estima en
base a la informacio´n sobre inversio´n pu´blica usan-
do el me´todo de inventarios perpetuos. La infor-
macio´n de las inversiones pu´blicas regionales por
funciones se obtiene a trave´s de consultas de gasto
mensual del portal web de Transparencia Econo´mi-
ca del Ministerio de Economı´a y Finanzas (MEF).
Solo en el caso de las inversiones realizadas en terri-
torio regional por gobiernos locales, entre los an˜os
2000 al 2008, se toma como fuente el Sistema de
Contadur´ıa Pu´blica (SICON) del MEF, dado que
dicha informacio´n no se encuentra disponible en el
portal de Transparencia Econo´mica. Cabe indicar,
adema´s, que a partir del an˜o 2009 el MEF realizo´ un
cambio en los clasificadores del gasto, por lo cual,
los datos obtenidos tienen en cuenta las respecti-
vas equivalencias entre el clasificador antiguo y el
vigente.
Otro aspecto que se debe sen˜alar respecto a la in-
formacio´n de las inversiones pu´blicas es la necesidad
de deflactarlas para obtener las inversiones pu´blicas
a precios constantes del an˜o 2007, para ello se usa
el deflactor de la Formacio´n Bruta del Capital Fi-
jo Pu´blico total calculado en base a las series del
INEI.
El capital privado, es una de las variables de con-
trol. Dado que no existe informacio´n disponible so-
bre inversiones o acervo de capital privado para re-
giones en Peru´, se usa el consumo de electricidad in-
dustrial y comercial11 en te´rminos per ca´pita como
11Esta aproximacio´n fue usada por Uzbay y Lenger (2011)
para el caso de Turqu´ıa, quienes citan a Moody (1974) como
pionero en el uso de esta variable.
variable aproximada. Esta serie se obtiene a trave´s
de la pa´gina web del Organismo Supervisor de la
Inversio´n en Energ´ıa y Minas (OSINERGMIN).
La otra variable de control es la fuerza de trabajo
y puede aproximarse por medio de la PEA con ni-
vel secundario, superior o ambos, o con los an˜os de
escolaridad promedio, que suele ser la ma´s utiliza-
da en los estudios similares. En el presente estudio
se emplea la PEA con al menos nivel de educacio´n
secundario debido a la falta de estad´ısticas oficia-
les respecto de los an˜os de escolaridad promedio de
la PEA por regio´n. Adema´s, se maneja como indi-
cador alternativo a la PEA en niveles, en caso de
que la PEA con nivel secundario no sea significativa
bajo algunas especificaciones. Ambos indicadores se
estandarizan dividie´ndolos entre la poblacio´n de la
regio´n. La serie de PEA tiene como fuente la Di-
reccio´n de Investigacio´n Socio Econo´mica Laboral
(DISEL) y se obtiene a trave´s del portal web del
Ministerio de Trabajo y Promocio´n del Empleo.
La serie de poblacio´n regional, requerida para ex-
presar las variables en te´rminos per ca´pita corres-
ponde a estimaciones y proyecciones realizadas por
el INEI y se obtiene a trave´s del Sistema de Infor-
macio´n Regional para la Toma de Decisiones (SIR-
TOD).
Para el caso de las especificaciones que incluyen
como variable al capital humano, se usa un indica-
dor de desarrollo humano (DH), el cual se constru-
ye siguiendo la metodolog´ıa del IDH (PNUD, 2010,
2013). El indicador DH tiene en consideracio´n solo
dos dimensiones: salud y educacio´n12. En el caso de
salud, se usa como indicador la Esperanza de Vida
al Nacer (EVN), la cual se obtiene a trave´s del SIR-
TOD. Para educacio´n se usan dos indicadores: tasa
de conclusio´n secundaria para el grupo de edades
de 17–18 ( % del total) y an˜os de educacio´n prome-
dio de la poblacio´n adulta (25-64 an˜os); los cuales
se obtienen a trave´s del sistema de Estad´ıstica de
la Calidad Educativa (ESCALE) del Ministerio de
Educacio´n (MINEDU) y del SIRTOD, respectiva-
mente.
A continuacio´n se muestra la correlacio´n entre las
variables en te´rminos logar´ıtmicos.
Resultados
Los modelos 1 y 2 buscan explicar la contribu-
cio´n del capital pu´blico agregado al VAB regional
12Cabe precisar que el IDH se basa en tres dimensiones:
salud, educacio´n y esta´ndares de vida (medido a trave´s del
ingreso familiar per ca´pita); en este caso se excluye el indica-
dor de ingresos para asegurar la independencia de la variable
DH con la variable dependiente.
Rev. Est. de Pol´ıticas Pu´blicas, 2016, 4(noviembre)
El Rol de la Inversio´n Pu´blica 9
Tabla 1: Correlacio´n entre variables
1 2 3 4 5 6 7 8 9
1. Invab-pc 1∗ – – – – – – – –
2. lnkp-pc 0,8∗ 1 – – – – – – –
3. lnkg-pc 0,36∗ 0,1 1 – – – – – –
4. lnkgfp-pc 0,30∗ 0,09 0,73∗ 1 – – – – –
5. lnkgds-pc 0,5∗ 0,34∗ 0,81∗ 0,5∗ 1 – – – –
6. lnkgtc-pc 0,14∗ -0,06 0,86∗ 0,42∗ 0,54∗ 1 – – –
7. lnpea -0,2∗ 0,05 -0,42∗ -0,5∗ -0,2∗ -0,36∗ 1 – –
8. lnpea1 -0,01 0,19∗ -0,35∗ -0,49∗ -0,01 -0,32∗ 0,97∗ 1 –
9. lndh 0,7∗ 0,66∗ 0,18∗ 0,09 0,32∗ 0,07 0,09 0,3∗ 1
∗∗∗p < 0,01, ∗∗p < 0,05, ∗p < 0,10
Fuente: Elaboracio´n propia sobre la base de estad´ısticas oficiales de Instituto Nacional de Estad´ıstica e
Informa´tica (INEI), Ministerio de Economı´a y finanzas (MEF), Organismo Supervisor de Energ´ıa y
Minas (OSIPTEL), Ministerio de Trabajo y Promocio´n del Empleo (MTP); 2015.
(todas las variables esta´n expresadas en te´rminos
logar´ıtmicos y per ca´pita). El modelo 1 es una fun-
cio´n de produccio´n tipo Cobb-Douglas simple; en
e´sta el VAB depende del capital pu´blico, el capi-
tal privado y la PEA educada (con al menos nivel
secundario).
De entre los modelos esta´ticos ma´s ba´sicos, se ob-
tiene que el modelo econome´trico de Efectos Fijos
(en adelante EF) es el ma´s robusto una vez reali-
zadas las correcciones por autocorrelacio´n y hete-
rocedasticidad (no se detecta presencia de correla-
cio´n contempora´nea) mediante la te´cnica de Erro-
res Esta´ndar Corregidos para Panel de Datos (en
adelante PCSE). Todos los coeficientes resultan ser
altamente significativos y con los signos esperados.
Alternativamente, el modelo 1 se estima mediante
Coeficientes Aleatorios (en adelante RCM), el cual
tambie´n resulta significativo en su conjunto.
Como se aprecia en la Tabla 2, el coeficiente del
capital pu´blico es muy parecido tanto con FE como
con RCM, siendo aproximadamente de 0,19. Ello
indica que ante el aumento de 1 % en el capital
pu´blico per ca´pita; el VAB perca´pita regional se
incrementa en aproximadamente 19 %.
El modelo 2 incluye, en lugar de la PEA educada,
la PEA total y el indicador de Desarrollo Humano
(DH) ajustado, con la finalidad de analizar el efec-
to del DH en el nivel de produccio´n de las regiones.
Una vez ma´s se obtiene que el mejor modelo es el
FE estimado mediante PCSE corrigiendo por auto-
correlacio´n y heterocedasticidad. La estimacio´n de
RCM para este modelo tambie´n resulta significati-
va en su conjunto. El coeficiente del capital pu´blico
es muy similar tanto con FE como con RCM y no
var´ıa mucho respecto a la ecuacio´n 4, siendo de 0,21
aproximadamente. El coeficiente del DH resulta al-
tamente significativo siendo de 0,37 con FE y de
0,60 con RCM; la diferencia entre ambas estima-
ciones no nos permite concluir sobre la robustez de
este para´metro.
Por otro lado, el modelo 3 estima la contribucio´n
de diferentes tipos de capital pu´blico al VAB regio-
nal. El mejor modelo resulta ser el de FE estimado
con PCSE mediante el cual se corrigen los proble-
mas de autocorrelacio´n y heterocedasticidad. Solo
el coeficiente del capital pu´blico en desarrollo so-
cial resulta con el signo esperado y es significativo,
siendo de 0,18. El capital para el fomento produc-
tivo tiene el signo esperado, pero no es significati-
vo, mientras que el capital pu´blico en transportes y
comunicaciones tiene signo contrario y es no signi-
ficativo al 95 % de confianza.
Los coeficientes elevados nos hacen sospechar que
e´stos pueden estar sesgados por la endogeneidad en-
tre el VAB y el capital pu´blico. Es por esto que, co-
mo alternativa, se realiza la Prueba de Causalidad
de Granger13. Se testean dos hipo´tesis nulas:
H0: El capital pu´blico per ca´pita no causa (en
el sentido de Granger) el VAB per ca´pita. Si
H0 se rechaza se puede interpretar como que
cambios en el capital pu´blico per ca´pita prece-
den a cambios en el VAB per ca´pita.
H0: El VAB per ca´pita no causa (en el sentido
de Granger) al capital pu´blico per ca´pita. Si
H0 se rechaza se puede interpretar como que
cambios en el VAB ca´pita preceden a cambios
en el capital pu´blico per ca´pita.
Para la mayor´ıa de las regiones, la evidencia in-
13La nocio´n de Causalidad de Granger es una formaliza-
cio´n de la idea de que el futuro no puede causar el pasado,
esta esta´ definida en te´rminos de poder predictivo; es decir,
una variable X causa una variable Y, si los valores presentes
de Y se pueden predecir mejor con los valores pasados de X
que sin usar estos u´ltimos (Munoz y Vindas, 1995).
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Tabla 2: Resultados de las estimaciones de los modelos
dica que la causalidad (en el sentido de Granger) es
unidireccional y va del capital pu´blico al VAB14. Lo
mismo es va´lido tanto para el capital pu´blico agre-
gado como para el desagregado por tipos. Lo an-
terior nos permite robustecer los resultados de las
estimaciones realizadas mediante modelos esta´ticos.
Aun as´ı, es importante tener en cuenta lo que
sen˜ala Drezgic´ (2008) respecto a tener cuidado con
la magnitud de los coeficientes, ya que estos suelen
ser sensibles a la muestra de las series de tiempo
usadas. Ello implica que los resultados son va´lidos
para el periodo de estudio y deben ser tomados con
cautela si se trata de hacer predicciones.
Lo expuesto hasta este punto aporta evidencia a
favor de una relacio´n positiva y significativa entre
el VAB regional y el capital pu´blico (que resulta de
la acumulacio´n de las inversiones pu´blicas) para el
caso peruano. El coeficiente obtenido para el capital
pu´blico per ca´pita –entre 0,19 y 0,21– indica que la
14En 16 regiones la causalidad en el sentido de Granger
fluye del capital pu´blico al VAB; en 3 regiones (Cajamar-
ca, Madre de Dios y San Martin) no existe evidencia de
causalidad en ningu´n sentido; mientras que en 4 regiones
(Apur´ımac, Huancavelica, Hua´nuco y Jun´ın) la causalidad
en el sentido de Granger va del VAB al capital pu´blico.
inversio´n pu´blica juega un papel muy importante
en el desempen˜o econo´mico de las regiones.
Asimismo, los resultados del modelo 3 sugieren
evidencia a favor de que las inversiones pu´blicas
en desarrollo social son las que han tenido mayor
incidencia en el VAB regional. En efecto, el u´nico
coeficiente que resulta significativo es el de capital
pu´blico para el desarrollo social.
Resultados de estudios previos en los que se es-
tima la elasticidad producto de distintos tipos de
capital o infraestructura, no permiten llegar a un
consenso respecto a la significancia en los pa´rame-
tros de los tipos de capital, as´ı como tampoco so-
bre las magnitudes. Drezgic´ (2008), mediante FE,
estima elasticidades de 0,04 y 0,08 para el capital
pu´blico f´ısico y social, respectivamente. Shi (2012),
mediante FE dina´micos, encuentra que solo el coefi-
ciente de las inversiones en electricidad es significa-
tivo con un valor de 0,28, mientras que el coeficiente
de las inversiones en carreteras tiene signo contrario
(-0,08) y es no significativo. Para el caso peruano,
Va´squez y Bendezu´ (2008), mediante te´cnicas de
cointegracio´n, estiman una elasticidad producto de
la infraestructura vial en 0,22; Urrunaga y Aparicio
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Tabla 3: Resultados de la prueba de causalidad de Granger, segu´n regio´n
(2012), con te´cnicas para panel de datos esta´tico,
estiman elasticidades producto de 0,12; 0,07 y 0,03
para infraestructura en electricidad, telecomunica-
ciones y transportes, respectivamente.
Por otro lado, el hecho de que las ecuaciones esti-
madas mediante RCM sean significativas en su con-
junto, para todos los casos, aporta evidencia a favor
de que la inversio´n pu´blica total y los distintos tipos
de inversio´n, en lo particular, tienen efectos dis´ımi-
les en el desempen˜o econo´mico de las regiones. En
las estimaciones realizadas, las pruebas Chi2 per-
miten rechazar la hipo´tesis nula de que los efectos
aleatorios son todos cero para cada modelo, por lo
tanto, es permisible que los coeficientes var´ıen en-
tre regiones, es decir que el capital pu´blico incide
de manera diferenciada entre regiones.
Al respecto, la Tabla 3 reporta las estimaciones
detalladas por regio´n mediante RCM. En la Modelo
1, el coeficiente del capital pu´blico resulta significa-
tivo y con el signo esperado en 15 de las 24 regiones,
con valores que van de 0,11 (Lima) a 0,41 (Huan-
cavelica). Cuando incluimos el Indicador de Desa-
rrollo Humano (modelo 2), el coeficiente del capital
pu´blico es significativo en 17 regiones, estando en-
tre 0,16 (Ayacucho, Ucayali y Lambayeque) y 0,41
(Amazonas). Llama la atencio´n que en este modelo
el coeficiente para Pasco es de –0,10 (significativo
solo al 90 % de confianza); es decir que ante el au-
mento de 1 % en el capital pu´blico per ca´pita, el
VAB per ca´pita de esta regio´n se reduce en 10 %,
lo que implica que el capital pu´blico adicional no es
productivo en esta regio´n.
En la misma l´ınea, cuando analizamos la elas-
ticidad producto de los distintos tipos de capital
(Modelo 3), vemos que el coeficiente de fomento
productivo solo es significativo en cuatro regiones
(Amazonas, Ica, Moquegua y Puno), siendo nega-
tivo para todas ellas, excepto en Puno (0,25). El
capital en desarrollo social resulta significativo en
14 casos, con coeficientes positivos que oscilan entre
0,21 (Huancavelica) y 0,68 (Cusco); en los casos de
Lima y Madre de Dios la elasticidad producto de es-
te tipo de capital es negativa (-0,45 y –0,55, respec-
tivamente). Por su parte, el capital en transporte y
comunicaciones resulta significativo en 9 regiones,
siendo positivo solo en cuatro de ellas (Jun´ın: 0,29;
Lima: 0,14; Pasco: 0,22 y Tumbes, 0,26).
Respecto a los criterios y principios sobre los cua-
les se basan las inversiones, la incidencia de los dis-
tintos tipos de inversio´n en el crecimiento deber´ıa
tender a variar segu´n el estadio de desarrollo de
las unidades territoriales. Aunque Peru´ exhibe ni-
veles muy desiguales en el VAB per ca´pita entre sus
regiones, la mayor´ıa de ellas se encuentra en nive-
les incipientes de desarrollo. Haciendo comparacio-
nes con Estados Unidos, el PIB per ca´pita estatal
del 2014 fluctu´a entre de US$ 31.551 (Mississipi) y
US$ 66.160 (Alaska). Para no ir tan lejos, en Co-
lombia el PIB per ca´pita ajustado por paridad de
poder de compra (PPA) va de US$ 3.887 (Vaupe´s)
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Tabla 4: Estimaciones de coeficientes diferenciados por regio´n mediante RCM.
a US$ 38.515 (Casanare´). En Peru´, el VAB per
ca´pita PPA, esta´ entre US$ 3.278 (Apur´ımac) y
US$ 29.521 (Moquegua)15. Sin embargo, mientras
en Colombia 6 de sus 34 departamentos tienen un
PIB per ca´pita PPA de al menos US$ 14.200 – in-
greso per ca´pita aproximado de los pa´ıses de ingre-
so medio alto, segu´n el Banco Mundial –, en Peru´
so´lo Moquegua sobrepasa dicho nivel, siendo que la
mayor´ıa de las regiones tienen un nivel de produc-
cio´n comparable con los pa´ıses de ingreso medio o
menor.
Precisamente, el hecho de que los coeficientes del
capital en desarrollo social resulten significativos en
la mayor´ıa de regiones, exhibiendo valores bastan-
te elevados – en tanto coeficientes del capital en
fomento productivo y transporte y comunicaciones
son en su mayor´ıa no significativos y, a excepcio´n
de pocos casos, presenten valores negativos – va en
l´ınea con el “enfoque dual” de Hansen (1965), segu´n
el cual en regiones poco desarrolladas se espera que
las inversiones en servicios sociales, por ejemplo sa-
lud y educacio´n, sean mucho ma´s provechosas que
otros tipos de inversio´n.
Este hallazgo nos hace cuestionar el hecho de que
en muchas regiones se le ha otorgado prioridad a la
infraestructura vial, o en todo caso no ha existido
una priorizacio´n y los mayores montos de inversio´n
en transportes son producto de la improvisacio´n,
ello en desmedro de otras clases de infraestructura
15Ca´lculos propios en base a estad´ısticas de US De-
partment of Commerce – Bureau of Economic Analisys
de EEUU, Departamento Administrativo Nacional de Es-
tad´ıstica (DANE) de Colombia, el Instituto Nacional de Es-
tad´ıstica e Informa´tica (INEI) de Peru´ y el Banco Mundial.
Todas las cifras son al an˜o 2014.
ligada a la acumulacio´n de capital humano.
En lo que se refiere a debilidades institucionales
que afectan negativamente el crecimiento de las re-
giones, es posible establecer algunas: bajo respeto
a las leyes; inestabilidad pol´ıtica y social; falta de
credibilidad; incentivos mal alineados que dan lu-
gar, en sus versiones ma´s extremas, a corrupcio´n y
bu´squeda de rentas; entre otros. As´ı, instituciones
de calidad promueven inversiones ma´s productivas,
mientras que instituciones de´biles generan mayo-
res costos de transaccio´n, conduciendo a una mala
asignacio´n, desperdicio de recursos y llevando a un
sesgo en la seleccio´n de proyectos (Zouhaier, 2012).
La eficiencia y/o calidad de las inversiones pu´bli-
cas ejecutadas, se relaciona con el nivel de exigi-
bilidad del Sistema Nacional de Inversio´n Pu´blica.
En el caso peruano, en el que el SNIP se encuentra
descentralizado, este aspecto podr´ıa ser importante
para explicar las diferencias de productividad en-
tre regiones. Lamentablemente, en la actualidad no
se cuenta con indicadores de calidad de inversio-
nes a nivel descentralizado; de hecho, los intentos
por hacer mediciones de este tipo a nivel de pa´ıses
au´n son exploratorios. Un avance en la materia es
la propuesta de Dabla-Norris et al. (2012), quienes
proponen un “I´ndice de eficiencia de la Inversio´n
Pu´blica” enfocado en la dimensio´n de la gestio´n
de las inversiones, mediante el cual se comparan
pa´ıses.
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Conclusiones
En l´ınea con el enfoque de la “Nueva Economı´a
Regional”, se plantea que la inversio´n pu´blica inci-
de positivamente en el nivel de produccio´n de las
regiones, no obstante la contribucio´n es diferencia-
da segu´n regio´n. Asimismo, se postula que las in-
versiones ligadas al desarrollo del capital humano
son las que favorecen, en mayor medida, el nivel de
produccio´n regional.
La evidencia respalda la existencia de una rela-
cio´n positiva y significativa entre el capital pu´blico
–que resulta de la acumulacio´n del flujo de inver-
siones an˜o a an˜o– y el nivel de produccio´n regional
–medido por el Valor Agregado Bruto (VAB) de
la Produccio´n. El coeficiente obtenido para el ca-
pital pu´blico per ca´pita –entre 0,19 y 0,21– indica
que la inversio´n pu´blica juega un papel muy impor-
tante en el desempen˜o econo´mico de las regiones.
Adema´s, se encuentra que la causalidad (en el sen-
tido de Granger) es unidireccional en 16 regiones,
fluyendo desde el capital pu´blico al VAB. Tambie´n
se aporta evidencia a favor de distintas elasticida-
des producto-capital segu´n regio´n, es decir que el
capital pu´blico es ma´s productivo en algunas regio-
nes que en otras.
Aunque el estudio no incluye de manera expl´ıci-
ta variables relacionadas a la institucionalidad o la
eficiencia en las inversiones pu´blicas, estos facto-
res, entre otros, podr´ıan contribuir a explicar las
diferencias antes sen˜aladas. Por su parte, el bajo
porcentaje de gasto en I+D que realiza el Peru´ en
conjunto, y que se diluye a nivel regional, podr´ıa ser
relevante para explicar el incipiente nivel de desa-
rrollo que presentan todas las regiones a excepcio´n
de Moquegua.
Por otro lado, en general, es posible concluir acer-
ca de la importancia de la inversio´n pu´blica en in-
fraestructura social relacionada a la formacio´n de
capital humano. El capital en desarrollo social re-
sulta significativo en 14 casos, con coeficientes po-
sitivos que oscilan entre 0,21 (Huancavelica) y 0,68
(Cusco).
Respecto a la contribucio´n del capital en fomen-
to productivo y transporte y comunicaciones al ni-
vel de produccio´n regional, la evidencia no resulta
contundente. El coeficiente de fomento productivo
solo es significativo en cuatro regiones (Amazonas,
Ica, Moquegua y Puno), siendo negativo para to-
das ellas, excepto en Puno (0,25). Por su parte,
el coeficiente del capital en transporte y comuni-
ciaciones resulta significativo en 9 regiones, siendo
positivo solo en cuatro de ellas (Jun´ın: 0,29; Lima:
0,14; Pasco: 0,22 y Tumbes, 0,26), esto contrasta
con hallazgos previos para el caso peruano en los
que se estudia parcialmente ciertos tipos de infraes-
tructura y se concluye a favor de un efecto positivo
de la infraestructura en caminos y carreteras, elec-
tricidad y telecomunicaciones (Va´squez y Bendezu´,
2008; Urrunaga y Aparicio, 2012).
Recomendaciones
Las implicancias de lo expuesto van en l´ınea con
seguir priorizando las inversiones pu´blicas como se
ha venido haciendo hasta ahora. Sin embargo, es
necesario avanzar hacia el establecimiento de una
pol´ıtica de inversiones que priorice la formacio´n del
capital humano. La infraestructura para el desa-
rrollo social debe ser generada antes que la infraes-
tructura f´ısica o por lo menos simulta´neamente. Es
importante recordar que las inversiones en infraes-
tructura f´ısica y social no son antago´nicas sino que
se complementan la una a la otra.
Las pol´ıticas de inversiones deben, adema´s, ser lo
suficientemente flexibles para permitir que las in-
versiones territoriales vayan acorde con los niveles
de desarrollo y con las necesidades diferenciadas de
los territorios. Por ello, es sumamente importante
fortalecer la capacidad te´cnica de los gobiernos sub-
nacionales en materia de planificacio´n del desarrollo
territorial. De este modo, se recomienda que sean
los propios territorios quienes prioricen las inversio-
nes con alto impacto en su desempen˜o econo´mico y
social.
Respecto a la asignacio´n de las inversiones entre
regiones, se sugiere mejorar la coordinacio´n inter-
sectorial e intraterritorial. Ello con la finalidad de
que el gobierno nacional (que tiene mayor poder
de discrecionalidad respecto a la asignacio´n de los
montos de inversio´n segu´n territorio) no continu´e
exacerbando la inequidad presente de por s´ı debido
a situaciones ma´s estructurales, como la asignacio´n
de recursos del canon y regal´ıas, lo cual por Ley se
realiza bajo un enfoque de localizacio´n de los recur-
sos.
Finalmente, se recomienda futuros estudios que
permitan identificar los aspectos institucionales re-
levantes para el crecimiento de las regiones de Peru´,
as´ı como profundizar en la contribucio´n de otras va-
riables como la eficiencia y/o calidad de las inver-
siones y la ciencia, tecnolog´ıa e innovacio´n. Ello im-
plica, desde luego, avanzar en la compilacio´n de es-
tad´ısticas descentralizadas que permitan medir ade-
cuadamente estos aspectos.
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